PENGARUH RELEVANSI LABA DAN ALIRAN ARUS KAS TERHADAP HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA by M.Yusuf , M.Yusuf et al.
IJCCS, Vol.x, No.x, Julyxxxx, pp. 1~5 
ISSN: 1978-1520         1 
  
 
 
 
Received June1
st
,2012; Revised June25
th
, 2012; Accepted July 10
th
, 2012 
PENGARUH RELEVANSI LABA DAN ALIRAN ARUS KAS 
TERHADAP HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN 
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR 
 DI BURSA EFEK INDONESIA 
 
M.Yusuf *, Siti Khairani¹, Raisa Pratiwi² 
e-mail: *(muhammadyusuf1285@yahoo.co.id),¹(Siti_kh@stie mdp.ac.id),²(RaisaPratiwi@stie-       
mdp.ac.id) 
Akuntansi S1 
STIE MDP 
 
Abstrak 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah relevansi laba dan aliran 
arus kas berpengaruh secara simultan dan parsial terhadap harga saham serta 
digunakan oleh investor untuk mengambil keputusan investasinya yang tercermin dari 
harga saham yang akan diperoleh. Metode penelitian ini adalah kuantitatif yang 
digunakan untuk meneliti populasi atau sampel yang telah ditentukan. Penelitian ini 
dilakukan dalam 82 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
pada tahun 2010-2012. Penentuan sampel menggunakan metode purposive sampling. 
Jenis data yang digunakan adalah data sekunder dan metode analisis yang digunakan 
adalah regresi linier berganda dengan menggunakan uji asumsi klasik, Uji T, dan Uji 
F. Hasil penelitian menunjukan bahwa relevansi laba  berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham. Sedangkan arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas pendanaan 
belum terbukti secara signifikan terhadap harga saham. 
 
 
Kata kunci :Relevansi laba, aliran arus kas, harga saham 
 
Abstract 
 The purpose of this study was to determine whether the relevance of earnings 
and cash flow streams simultaneously and partially an effect on stock prices by 
investors to take investment decisions are reflected in the stock price that would be 
obtained . This research is a quantitative method used to examine the population or 
sample has been determined. This study was conducted in 82 companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange in 2010-2012 . Sampling using purposive sampling method . 
Data used is secondary data and methods of analysis used is multiple linear regression 
using the classical assumption test , T-test , and F-test. Test results showed that the 
relevance earnings significantly influence stock prices . While operating cash flow , 
cash flow investment , financing cash flows have not been proven to significantly 
influence stock prices . 
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1. PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang 
          Salah satu informasi yang penting untuk menilai suatu perusahaan adalah laporan keuangan. 
Laporan keuangan ialah salah satu sumber utama informasi untuk melihat posisi keuangan, posisi 
kinerja, dan arus kas perusahaan yang sangat penting bagi seluruh pemakai dalam pengambilan 
keputusan ekonomi. Keputusan yang berdasarkan laporan keuangan dapat berupa keputusan 
investasi, pemberian pinjaman, maupun manajemen yang dalam pengelolaan perusahaan untuk 
meningkatkan mutu dari penjualan operasinya. 
Untuk mengukur kinerja perusahaan yang mendapatan perhatian utama dari investor 
dan kreditor ialah dari laporan keuangan berupa laba dan aliran kas. Ketika diberikan pada 
dua ukuran kinerja akuntansi perusahaan tersebut investor dan kreditor harus merasa sangat 
yakin bahwa ukuran kinerjalah yang menjadi fokus utama mereka adalah ukuran kinerja 
yang benar-benar mampu secara baik menggambarkan kondisi ekonomi perusahaan 
tersebut serta prospek perusahaan untuk tumbuh di masa depan dengan lebih baik.  
Sumber informasi yang sangat berguna untuk investor dalam pengambilan keputusan 
berasal dari laba akuntansi. Laba akuntansi diartikan sebagai kenaikan manfaat ekonomi 
selama waktu periode akuntansi dalam wujud penambahan aktiva atau penurunan 
kewajiban yang mengakibatkan kenaikan ekuitas yang tidak berasal dari kontribusi 
penanaman modal selain untuk menilai kinerja laba akuntansi bisa juga digunakan untuk 
memprediksi kemampuan laba serta menaksir risiko dalam investasi dan kredit ( Yulius & 
Yocelyn 2012).  
Selain laba akuntansi salah satu sumber informasi yang berguna untuk investor 
dalam pengambilan keputusan juga berasal dari laporan arus kas. Laporan arus kas yang 
diutamakan untuk melaporkan penerimaan dan pengeluaran kas selama satu periode yang 
berasal dari aktivitas operasi, investasi, pendanaan. Di suatu perusahaan tidak hanya 
informasi laba saja yang dibutuhkan melainkan informasi laba harus dilengkapi dengan 
laporan arus kas, dikarenakan  informasi laba dapat di manipulasi oleh pihak-pihak yang 
berkepentingan di perusahaan untuk membuat laba perusahaan itu semakin besar sehingga 
dapat menarik investor untuk menanamkan modalnya di suatu perusahaan, sedangkan 
laporan arus kas bersifat lebih sulit untuk di manipulasi oleh pihak-pihak tertentu. 
Beberapa literatur menganggap bahwa data arus kas ialah indikator keuangan yang lebih 
baik dibandingkan dengan laba akuntansi karena laporan arus kas relatif lebih mudah 
diinterpretasikan dan relatif lebih sulit untuk dimanipulasi. Manipulasi terhadap laba 
akuntansi biasanya dilakukan melalui penggunaan metode akuntansi yang berbeda untuk 
transaksi yang sama untuk tujuan-tujuan tertentu. Laporan keuangan yang diterbitkan oleh 
suatu perusahaan harus dapat mengungkapkan keadaan perusahaan itu sesungguhnya, 
sehingga dapat bermanfaat bagi pihak intern dan pihak ekstern. Informasi akuntansi dapat 
bermanfaat bagi pengambilan keputusan bagi pihak-pihak yang berkepentingan di 
perusahaan. Salah satu penyebab bahwa suatu informasi akuntansi relevan adalah adanya 
reaksi para pemegang saham  pada saat diumumkannya suatu informasi akuntansi yang 
dapat dilhat dari adanya pergerakan harga saham. 
Hal ini membuktikan bahwa laporan aliran kas mempunyai kandungan informasi dan 
bermanfaat bagi investor. Triyono dan Jogianto (2009) dalam penelitiannya mendapatkan 
kesimpulan bahwa pembedaan komponen aliran kas (aliran kas operasi, aliran kas investasi 
dan aliran kas pendanaan) seperti yang ditertuang dalam PSAK (Pernyataan Standar 
Akuntansi Keuangan) No.2 mempunyai hasil yang berbeda-beda terhadap harga sekuritas. 
Selain laba akuntansi sumber informasi yang berguna untuk investor dalam pengambilan 
keputusan juga berasal dari laporan arus kas. Laporan arus kas diarahkan untuk melaporkan 
penerimaan dan pengeluaran kas selama satu periode yang berasal dari aktivitas operasi, 
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investasi, pendanaan. Dalam hal ini para investor harus bisa menyusun dugaan harga 
sekuritas yang akan di beli ataupun di jual dari informasi laporan keuangan yang ada agar 
harga tersebut dapat mencerminkan nilai intrinstik yang sesungguhnya. Syarat utama yang 
diharapkan oleh para investor untuk menyalurkan dananya melalui pasar modal ialah rasa 
nyaman yang akan di investasikan dan tingkat harga saham yang akan diperoleh dari 
investasi tersebut. Jika return saham sebuah perusahaan turun maka nilai perusahaan 
tersebut turun maka kekayaan pemegang sahamnya juga ikut turun. 
Berdasarkan penyebab yang mempengaruhi harga saham yakni ukuran laba 
akuntansi, arus kas operasi dan arus kas pendanaan. Pembedaan komponen-komponen arus 
kas ini sangat penting karena tiap-tiap komponen tersebut dianggap mempunyai pengaruh 
yang berbeda-beda terhadap harga sekuritas. Dimana komponen-komponen arus kas dari 
aktivitas operasi dan pendanaan mempunyai hubungan yang signifikan dengan harga 
saham. Dilihat dari sisi bisnisnya bahwa setiap perusahaan yang didirikan tujuan utamanya 
adalah mendapatkan laba. Laba biasanya dikelolah oleh pihak intern perusahaan. 
Terkadang laba ini rentan untuk dimanipulasi oleh pihak-pihak tertentu di perusahaan 
untuk tujuan-tujuan tertentu, misalnya untuk menarik investor menanamkan modal 
sahamnya di perusahaan mereka, apabila investor banyak yang menanamkan saham 
modalnya di perusahaan tersebut maka ini akan mempengaruhi harga saham perusahaan 
tersebut. Karena laba ini rentan untuk dimanipulasi maka harus didukung oleh aliran arus 
kas, karena aliran arus kas ini dinilai lebih sulit untuk dimanipulasi.  
Penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) dengan periode pengamat tahun 2010-2012 Alasan penggunaan 
perusahaan manufaktur pada tahun tersebut karena memiliki jumlah yang relatif banyak 
yang telah go public dibandingkan perusahaan lain, sehingga bisa terhindar dari terjadinya 
kekurangan data setelah dilakukan penyesuaian data.Berdasarkan latar belakang diatas, 
maka penulis berkeinginan untuk melakukan penelitian lebih lanjut yang akan di susun 
dalam bentuk skripsi dengan judul“Pengaruh Relevansi Laba dan Aliran Arus Kas 
terhadap Harga Saham pada perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia”   
1.2 Rumusan Masalah 
Perumusan  masalah yang akan dibahas oleh penulis dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut : 
1. Apakah Relevansi laba dan aliran arus kas berpengaruh secara simultan terhadap harga 
saham ? 
2.  Apakah Relevansi laba dan aliran arus kas berpengaruh secara parsial terhadap harga 
saham ? 
1.3 Tujuan Penelitian 
Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Untuk mengetahui apakah Relevansi laba dan aliran arus kas berpengaruh secara 
simultan terhadap harga saham ? 
2. Untuk mengetahui apakah Relevansi laba dan aliran arus kas     berpengaruh secara 
parsial terhadap harga saham ? 
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2. LANDASAN TEORI 
 
2.1 Relevansi Laba 
   Almilia dan Sulistyowati (2007,h. 10 dalam Caroline) mendefinisikan relevansi 
sebagai kemampuan menjelaskan (explanatory power) informasi akuntansi terhadap harga 
atau return saham. Pengujian relevansi nilai dilakukan dengan cara menguji laba akuntansi 
dengan menggunakan R2 dari model harga sebagai pengukur relevansi nilai. Laba 
akuntansi atau laba dilaporkan ditentukan berdasarkan konsep akuntansi akrual. Laba 
kuntansi dikatakan relevan jika angka laba tersebut mampu mencerminkan perubahan 
return saham yang terdapat pada pasar sehingga hal itu menyatakan bahwa laba akuntansi 
tersebut mempunyai informasi yang berguna bagi investor. Informasi tersebut 
menyebabkan investor bereaksi dan menyebabkan perubahan return saham. Semakin nilai 
tinggi laba akuntansi, maka akan menimbulkan reaksi positif dari pasar (return saham 
meningkat) karena dianggap perusahaan tersebut mempunyai kinerja yang baik dan mampu 
memberikan return yang baik pula kepada investor. Penurunan relevansi laba akuntansi 
dapat memicu reaksi investor karena selama ini laba akuntansi menjadi salah satu informasi 
penting bagi pengambilan keputusan investasi. Reaksi investor atas kandungan informasi 
yang diwakili oleh laba akuntansi dapat dilihat dari pergerakan return saham. Ada 
beberapa faktor yang dapat mempengaruhi hubungan informasi laba akuntansi yang 
dilaporkan oleh perusahaan terhadap return saham, seperti risiko perusahaan (risiko beta) 
dan struktur modal (Naimah, 2008, dalam Caroline 2012, hal 9). 
 
2.2 Aliran Arus Kas 
Laporan arus kas adalah salah satu laporan dasar keuangan di perusahaan. Laporan 
arus kas menyediakan informasi bagi perusahaan untuk menghasilkan kas dari kegiatan 
operasi, mempertahankan dan meningkatkan kapasitas operasi, memenuhi kewajiban 
keuangan dan membayar dividen.  Laporan arus kas sering kali dijadikan tolak ukur 
seorang manajer untuk mengevaluasi dan kegiatan operasi pada masa yang lalu, dan 
merencanakan investasi untuk masa yang akan datang. Laporan arus kas juga dapat menilai  
kemungkinan laba yang akan di dapat oleh sebuah perusahaan maka dari itu investor dapat 
menilai perusahaan tersebut dari laporan arus kas. Laporan arus kas juga dapat sebagai 
dasar untuk menilai kemampuan perusahaan membayar hutang yang telah jatuh tempo 
(Reeve, dkk, 2010,h. 262)   
 
2.3 Laba 
Menurut Yulius & Yoceln (2012) menyatakan selain laba akuntansi sumber 
informasi yang berguna untuk investor dalam pengambilan keputusan juga berasal dari 
laporan arus kas. Laporan arus kas diarahkan untuk memberikan laporan tentang 
penerimaan dan pengeluaran kas yang terjadi selama satu periode yang berasal dari 
aktivitas kegiatan operasi, kegiatan investasi, kegiatan pendanaan. Dalam hal ini investor 
harus mampu menyusun dan memperkirakan harga sekuritas yang akan di beli ataupun di 
jual dari informasi laporan keuangan yang telah diterima agar harga tersebut dapat 
mencerminkan nilai intrinstik yang sesungguhnya. Syarat utama yang diinginkan para 
investor untuk menyalurkan dananya melalui pasar modal ialah dengan rasa nyaman yang 
akan di investasikan dengan tingkat harga saham yang akan diperoleh dari melakukan 
investasi tersebut. Jika nilai return saham dari sebuah perusahaan turun maka nilai 
perusahaan tersebut akan mengalami penurunan kekayaan pemegang sahamnya juga ikut 
turun. Berdasarkan faktor-faktor yang akan mempengaruhi harga saham yaitu ukuran suatu 
laba akuntansi, arus kas dar pendanaan, dan arus kas dari operasi. Pembedaan dari 
komponen-komponen arus kas ini sangat penting karena tiap-tiap komponen tersebut akan 
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dianggap mempunyai pengaruh yang berbeda-beda terhadap harga dari sekuritas. Dimana 
komponen-komponen dari arus kas aktivitas operasi dan aktivitas pendanaan mempunyai 
suatu hubungan yang signifikan dengan harga saham. 
Laba dipakai untuk mengukur efisiensi suatu perusahaan dalam penggunaannya 
sebagai sumber daya ekonomi perusahaan. Ukuran efisiensi pada umumnya dilakukan 
dengan cara membandingkan nilai laba periode yang berjalan dengan laba periode 
sebelumnya atau dengan perusahaan lain dengan industri yang sama. Hingga saat ini 
banyak yang memandang laporan laba rugi akuntansi sebagai informasi terbaik dalam 
menilai prospek arus kas dimasa depan. Oleh karena itu kualitas dari nilai laba akuntansi 
yang akan dilaporkan oleh pihak manajemen menjadi pusat perhatian dari pihak eksternal 
perusahaan. Laba akuntansi yang berkualitas adalah laba akuntansi yang memiliki sedikit 
atau tidak mengandung gangguan persepsi dan dapat mencerminkan kinerja keuangan 
perusahaan yang sesungguhnya. Sehingga semakin besar gangguan persepsi yang 
terkandung dalam laba akuntansi, maka semakin rendah kualitas laba akuntansi tersebut 
2.4 Harga Saham 
Saham adalah surat bukti kepemilikan perusahaan yang berbentuk perseroan 
terbatas. Saham biasanya tidak diperjual-belikan secara langsung, saham diperjual-belikan 
melalui pihak-pihak tertentu. Saham biasanya diperjual-belikan di bursa efek Indonesia 
(Habib, 2008,h. 105). Saham adalah tanda bukti penyertaan kepemilikan modal/dana pada 
suatu perusahaan serta kertas yang tercantum dengan jelas nilai nominal, nama perusahaan 
dan di ikuti dengan hak dan kewajiban yang dijelaskan kepada setiap pemegangnya, dan 
persediaan yang siap dijual (Lavianti, Irham, 2009 h. 68). Saham dapat didefinisikan suatu 
surat kepemilikan atas perusahaan yang berbentuk perseroan terbatas dan dapat diperjual-
belikan di bursa efek, selembar saham yang dikeluarkan oleh perusahaan tersebut 
mempunyai nilai atau harga saham. 
 
2.5 Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan masalah yang diangkat, tinjauan pustaka yang telah dijelaskan 
sebelumnya, maka kerangka pemikiran penelitian ini untuk mempermudah pemahaman 
terhadap permasalahan pokok yang akan dianalisis adalah sebagai berikut :  
(H1) 
   
         (H2) 
     
         (H3)  
                    (H4) 
 (H4)  
 
Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
Relevansi laba  
(x1) 
Harga saham 
(Y) 
 
Arus Kas Operasi 
(x2) 
 
Arus Kas investasi 
(x3) 
 
Arus Kas Pendanaan 
(x4) 
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2.6 Hipotesis 
Hipotesis adalah jawaban yang bersifat sementara terhadap masalah penelitian yang 
akan kebenarannya masih lemah, sehingga harus diuji secara empiris. Hipotesis yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah hipotesis yang berkaitan dengan latar belakang, 
rumusan masalah, tujuan penelitian, landasan teori, dan kerangka pemikiran. Berdasarkan 
hal tersebut maka penulis merumuskan hipotesis sebagai berikut: 
1  = Relevansi laba dan aliran arus kas berpengaruh secara simultan terhadap harga 
saham. 
2  
= Relevansi laba dan aliran arus kas berpengaruh secara parsial   terhadap harga 
saham. 
 
 
3. METODE PENELITIAN 
  
3.1 Pendekatan Penelitian 
Menurut sugiyono (2013, h. 8-9) pendekatan penelitian dapat dilakukan dengan dua 
cara yaitu : Metode penelitian kuantitatif dapat digunakan untuk meneliti pada populasi 
atau sampel telah ditentukan, pengumpulan data menggunakan intrumen penelitian, analisis 
bersifat kuantitatif / statistik, dengan tujuan untuk hipotesis yang telah ditentukan.  
Metode penelitian kualitatif adalah metode penelitian digunakan untuk meneliti 
kondisi objek yang alamiah, dimana penelitian ini adalah sebagai instrumen kunci, teknik 
pengumpulan data dilakukan secara triangulasi (gabungan), analisis data bersifat induktif 
atau kualitatif,  dan dari pendapatan penelitian kualitatif lebih mengutamakan makna pada 
generalisasi. 
pendekatan penelitian yang digunakan oleh peneliti  ini adalah pendekatan deskriptif 
kuatitatif  yaitu dengan cara meneliti pada populasi dan sampel. 
 
3.2 Objek/Subjek Penelitian 
Objek penelitian adalah sesuatu yang menjadi pemusatan pada kegiatan penelitian 
yang menjadi sasaran penelitian sehingga objek penelitian ini adalah pengaruh laporan arus 
kas terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur. 
Menurut Sanusi (2011 ,h.87) Subjek penelitian merupakan segala sesuatu yang 
sangat penting di dalam penelitian, subjek penelitian harus ditata sebelum peneliti siap 
untuk mengumpulkan data. 
 
3.3 Teknik Pengambilan Sampel 
Menurut Sugiyono (2014 ,h.80), populasi merupakan tempat generalisasi yang 
terdiri atas: objek atau subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang 
ditentukan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian diambil kesimpulannya.  
  Populasi dari penelitian ini di dapat dari semua perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi diambil berdasarkan data dari Indonesian 
Capital Market Directory (ICMD). Sampel dapat berupa individu yang berdiri sendiri atau 
kumpulan individu 
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3.4 Jenis Data 
Data yang digunakan untuk penelitian ini ialah data sekunder yaitu data yang sudah 
tersedia dan dikumpulkan oleh pihak lain yang diperoleh dari laporan keuangan, volume 
perdagangan, harga saham, return saham pada BEI dengan situs resmi BEI yaitu 
www.idx.co.id . 
 
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data yang digunakan untuk penelitian ini adalah dengan cara 
dokumentasi. Menurut Nan Lin (2002, h.16) teknik pengumpulan data dokumentasi adalah 
catatan tertulis tentang berbagai kegiatan atau peristiwa pada waktu yang lalu. Maka data 
yang digunakan untuk penelitian ini adalah dengan cara dokumentasi yaitu data sekunder 
yang berkaitan dengan data-data harga saham perusahaan-perusahaan manufaktur pada 
Bursa Efek Indonesia (BEI). Data-data tersebut didapatkan peneliti dari Pojok Bursa Efek 
Indonesia (BEI) dan sumber lain yang relevan yang dapat membantu didalam penelitian ini. 
 
3.6 Definisi Operasional 
Adapun variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu : 
 
                        Tabel 3.1Definisi  Operasional 
 
Variabel Definisi 
   
 Relevansi Laba 
             (x1) 
 
 
Kemampuan menjelaskan (explanatory 
power) informasi akuntansi terhadap 
harga atau return saham, Almilia dan 
Sulistyowati (2007) 
   
Arus Kas Operasi  
             (x2) 
 
Aktivitas penghasil utama perusahaan 
dan aktivitas lain selain investasi dan 
pendanaan 
   
Arus Kas Investasi 
             (x3) 
 
Aktivitas yang menyangkut 
pendapatan atau pelepasan aktiva 
jangka panjang serta investasi lain 
yang tidak terdaftar dalam setara kas 
 
 
Arus kas pendanaan  
             (x4) 
 
Aktivitas yang mengakibatkan 
perubahan dalam jumlah serta 
komposisi ekuitas dan pinjaman 
perusahaan 
 
 
Harga saham  
             (Y) 
 
Nilai dari selembar saham 
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3.7 Teknik Analisis Data 
Menurut Soeranto dan Lincolyn (2003, h.126), metode analisis data analisis 
kuantitatif adalah analisis statistic yang dilakukan jika data yang dikumpulkan berjumlah 
besar dan mudah diklasifikasikan ke dalam kategori-kategori. Berdasarkan analisis data 
tersebut, maka analisis data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah analisis data 
kuantitatif, karena dalam penelitian ini menggunakan data yang berupa angka. 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji hipotesis yang diajukan dimana menyoroti 
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Pengolahan data menggunakan 
program Statistik Product and Service Solution (SPSS). 
 
a) Analisis Regresi Linier Berganda 
Regresi linier berganda yaitu regresi dimana variabel terikat (Y) dihubungkan 
dapat lebih dari satu variabel, mungkin dua, tiga, dan seterusnya variabel bebas (X1, X2, 
X3, …Xn), namun masih menunjukkan diagram hubungan yang linier. Analisis regresi 
linier berganda yang digunakan untuk menguji hipotesis adalah sebagai berikut : 
  Y = α + 1 221 XitX it+ 3 X 3 it+ 4 X 4 it+ 5 X 5 it+ e 
    Keterangan :  
    Y  = Return saham perusahaan I pada periode tertentu 
     = Koefisien konstanta 
   51 = Koefisien regresi variabel independent 
 it = Perubahan total arus kas pada periode t 
 it = Perubahan arus kas dari aktivitas operasi pada periode t 
 it = Perubahan arus kas dari aktivitas investasi pada periode t 
  4 it = Perubahan arus kas dari aktivitas pendanaaan pada periode t  
5 it  =Perubahan laba bersih setelah pajak pada periode t 
variabel penganggu/ error 
 
b) Uji Asumsi Klasik 
Pengukuan asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini meliputi uji normalitas, 
uji multikolinearitas, uji heterokedisitas, uji uji autokorelasi  
a) Uji normalitas 
Uji normalitas ini bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi variabel terikat dan variabel bebas keduanya mempunyai 
distribusi normal atau tidak. Untuk menguji data tersebut berdistribusi 
normal atau tidak dapat dilihat dari One-Sample Kolmogorov-Smirnov. 
Apabila data tersebut lebih besar dari 0,05 model regresi memenuhi 
asumsi normalitas tetapi apabila data tersebut lebih kecil dari 0,05 
maka tidak memenuhi asumsi normalitas. 
b) Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi yang ditemukan adanya korelasi dari variabel independen. 
Sebaiknya model regresi yang baik tidak ditemukan korelasi antar 
variabel independen. Uji multikolinearitas ditunjukkan dengan nilai 
variance inflation factor (VIF) dan tolerance value. Batas untuk nilai 
tolerance adalah 0,10 dan batas VIF adalah 5 (Santoso, 2008). 
c) Uji Heteroskedastisitas 
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Pendekatan terhadap Heteroskedastisitas dilakukan dengan 
melihat grafik scatterplot, Analisis uji asumsi heteroskedastisitas hasil 
output SPSS dengan metode uji Glejser dilakukan dengan cara 
meregrasikan antara variabel independen dengan nilai absolut 
residualnya. Jika nilai signifikansi antara variabel independen dengan 
absolut residual lebih dari 0,05 maka tidak terjadi masalah 
heteroskedastisitas (Duwi, 2014, h.115). 
Pada uji glejser, nilai residual absolute diregresi dengan 
variabel independen. Jika pengaruh variabel independen terhadap 
variabel dependen secara statistis adalah signifikan, maka terdapat 
heretoskedastisitas. Menurut Ghozali (2009) pengujian 
heteroskedastisitas dapat dilihat dari grafik scatterplot. Jika tidak ada 
pola yang jelas serta titik yang menyebar diatas dan di bawah angka 0 
pada sumbu Y maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 
d) Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah model regresi linier 
ada korelasi antara variabel penggangu pda periode t dengan kesalahan 
variabel pengganggu pada periode t-1 (periode sebelumnya). Persamaan 
regresi yang baik adalah yang tidak memiliki masalah autokorelasi. Jika 
terjadi autokorelasi maka persamaan tersebut menjadi tidak baik atau 
tidak layak dipakai prediksi (Duwi 2014, h.165). pengambilan 
keputusan pada uji Durbin–Watson (DW test) sebagai berikut : 
1. DU < DW <  4-DU maka Ho diterima, artinya tidak terjadi 
autokorelasi. 
2. DW < DL atau DW > 4-DL maka Ho ditolak, artinya terjadi 
autokorelasi. 
3. DL < DW < DU  atau 4-DU < DW < 4-DL, artinya tidak ada 
kepastian atau kesimpulan yang pasti.  
 
c)  Pengujian Hipotesis 
a. Uji Simultan (Uji-F) 
Uji F ini menunjukkan apakah semua variabel independen 
mempunyai pengaruh yang simultan terhadap variabel dependen. 
Pengujian ini akan membandingkan nilai signifikan dari hasil 
pengujian data dengan membandingkan nilai yang telah ditetapkan 
yaitu 0,05 (5%). Hipotesis nol (Ho) yang hendak diuji adalah apakah 
semua parameter dalam model ini sama dengan nol : 
          Ho: H1=H2=H3=H4=0, artinya semua variabel independen bukan 
merupakan penjelas variabel dependen. Hipotesis alternatif (Ha) tidak 
semua parameter simultan sama dengan nol: 
Ha: H1≠H2≠H3≠H4≠0, artinya semua variabel independen secara 
simultan merupakan penjelas variabel dependen 
b. Uji Parsial (Uji-T) 
           Uji T untuk menentukan secara parsial antara masing-masing 
variabel independen dan variabel dependen, maka hipotesis dapat diuji 
dengan cara uji t pada taraf signifikan sebesasar α=5% secara dua 
arah. Keputusan hipotesis ditolak atau diterima dapat digunakan cara 
membandingkan antara t hitung dan t tabel dengan membandingkan 
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nilai signifikan yang diperoleh dari hasil uji t dengan nilai signifikan 
yang telah ditentukan, dalam penelitian ini ditetapkan nilai signifikan 
itu 0,05 (5%). 
 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 
Secara historis, dikutip dari “www.idx.co.id” pasar modal telah ada sebelum 
Indonesia merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak pada zaman kolonial 
Belanda dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan oleh 
pemerintah Hindia Belanda untuk melakukan kepentingan pemerintahan kolonial atau 
VOC.  Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan pertumbuhan 
yang terjadi pada pasar modal tidak berjalan seperti yang dingikan, bahkan beberapa pada 
kegiatan pasar modal mengalami keyakinan. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa faktor 
seperti terjadinya perang dunia ke I dan perang dunai II, terjadinya perpindahan kekuasaan 
dari pemerintahan kolonial belanda kepada pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai 
kondisi yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan sesuai yang diharapkan.  
Pemerintahan Republik Indonesia kembali mengaktifkan  pasar modal pada tahun 
1977, dan beberapa tahun kemudian pasar modal mengalami pertumbuhan seiring dengan 
berbagai insentif dan regulasi yang telah dikeluarkan pemerintah. Terdapat 497 perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
 
4.2 Pembahasan 
 
  4.2.1.1 Uji Normalitas 
Tabel  4.1 Hasil Pengujian Normalitas Data 
                               One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
  Unstandardi
zed 
Residual 
N 246 
Normal Parameters
a
 Mean .0000000 
Std. Deviation .77050829 
Most Extreme Differences Absolute .088 
Positive .088 
Negative -.050 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.386 
Asymp. Sig. (2-tailed) .063 
 a.Test distribution is Normal 
                Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 22 (2015) 
 
Dari Tabel One-Sample Kolmogorov-Smirnov diatas dapat disimpulkan 
nilai Kolmogorov-Smirnov untuk pertumbuhan variabel Relevansi laba, arus 
kas operasi, pendanaan dan investasi adalah sebesar 1,386 dan signifikasi pada 
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0,063 karena Asymp Sig (2-tailed) 0,063 > 0,05 maka H1 diterima dan H2 
ditolak ini artinya data residual berdistribusi normal 
 
       4.2.1.2 Uji Multikolinieritas  
                          Tabel 4.2 Uji Multikolinieritas 
                                                        Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standard
ized 
Coeffici
ents 
T Sig. 
Collinearity 
Statistics 
B 
Std. 
Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 
-2.273 .588 
 -
3.867 
.000 
  
Relevansi Laba .373 .074 .409 5.014 .000 .455 2.196 
Arus Kas 
Operasi 
.120 .075 .232 1.593 .113 .143 6.995 
Arus Kas 
Investasi 
.075 .079 .127 .950 .343 .169 5.909 
Arus Kas 
Pendanaan 
.137 .077 .235 1.780 .076 .174 5.750 
                 a. Dependent Variable: Harga Saham 
                Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 22 (2015) 
 
Dari hasil pengujian di atas, dapat dilihat bahwa angka tolerance 
pengaruh relevansi laba (X1), arus kas operasi (X2), arus kas investasi (X3), arus 
kas pendanaan (X4)  > 0.10 dan Variance Inflation Factor (VIF) < 10. Ini 
mengindikasikan bahwa tidak terjadi multikolinieritas diantara variabel 
independen dalam penelitian. 
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4.2.1.3 Uji Heteroskedastisitas 
 
              Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 22 (2015) 
 
Gambar 4.1 
Grafik Scatterplot 
 Berdasarkan Gambar 4.2 diatas, terlihat titik-titik menyebar secara 
acak, tidak membentuk sebuah pola tertentu yang jelas, serta tersebar baik 
diatas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini berarti 
Heteroskedastisitas tidak terjadi pada model regresi, sehingga model regresi 
layak dipakai untuk pengaruh harga saham berdasarkan relevansi laba ,arus kas 
operasi, investasi dan pendanaan sebagai variabel independennya. 
 
4.2.1.4 Uji Autokorelasi 
                                                       Tabel 4.3 Uji Autokorelasi 
                                                            Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .519
a
 .269 .257 .77688 2.196 
a. Predictors: (Constant), Arus Kas Pendanaan, Relevansi Laba, Arus Kas Investasi,  
Arus Kas Operasi 
   
b. Dependent Variable: Harga Saham 
 
Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS (2015) 
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Dari tabel 4.3 diatas dapat dilihat  bahwa nilai Durbin-watson 
2.196. Nilai ini akan dibandingkan dengan nilai tabel signifikan 5% 
jumlah sampel 82 (n) dan jumlah variabel independen 4 (k=4), maka 
diperoleh nilai DU = 1,744. Nilai DW 2,196 lebih besar dari batas atas 
(DU) yakni 1,750 dan kurang dari (4-DU) = 4 – 1,744 = 2,256. DU 
sebesar 1,744 < DW sebesar 2,196 <  4-DU sebesar 2,256. Sehingga 
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi. 
 
4.2.1.5 Koefisien Determinasi (R
2
) 
     Tabel 4.4 Koefisien Determinasi (R2) 
                                                        Model Summary
b
 
Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .519
a
 .269 .257 .77688 
a.Predictors: (Constant), Arus Kas Pendanaan, Relevansi Laba, Arus Kas Investasi,  
Arus Kas Operasi 
   
b. Dependent Variable: Harga Saham        
            Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 22 (2015) 
 
Hasil dari koefisien determinasi ( R Square) sebesar 0.269 yang berarti 
pengaruh relevansi laba (X1), arus kas operasi (X2), arus kas investasi (X3) dan 
pendanaan (X4) mampu menjelaskan variasi dari variabel harga saham (Y)  
pada perusahaan manufaktur sebesar 26,9% dan sisanya sebesar 73,1% 
dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak diteliti. 
 
4.2.2 Uji Hipotesis 
 
 4.2.2.1 Analisis Regresi Linear Berganda 
      Tabel 4.5 Regresi Linear Berganda  
                                                          Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficient
s 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -2.273 .588  -3.867 .000 
Relevansi Laba .373 .074 .409 5.014 .000 
Arus Kas Operasi .120 .075 .232 1.593 .113 
Arus Kas Investasi .075 .079 .127 .950 .343 
Arus Kas Pendanaan .137 .077 .235 1.780 .076 
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                                                          Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficient
s 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -2.273 .588  -3.867 .000 
Relevansi Laba .373 .074 .409 5.014 .000 
Arus Kas Operasi .120 .075 .232 1.593 .113 
Arus Kas Investasi .075 .079 .127 .950 .343 
Arus Kas Pendanaan .137 .077 .235 1.780 .076 
a. Dependent Variable: Harga Saham            
                 Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 22 (2015) 
 
Dari nilai-nilai koefisien diatas, persamaan regresi yang dapat disusun 
untuk variabel relevansi laba, arus kas operasi, investasi dan pendanaan adalah :  
Y = -2.273 + 0,373
 1
X + 0,120
 
2X + 0,075 3X + 0,137 4X
 
Dimana : 
Y = harga saham 
1X = relevansi laba 
2X = Arus kas operasi 
3X = Arus kas investasi 
4X = Arus kas pendanaan 
 
                  4.2.2.2 Uji F (Secara Simultan) 
 Tabel 4.6 Uji F ( Secara Simultan)  
ANOVA
b
 
Model Sum of Squares df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 53.544 4 13.386 22.179 .018
a
 
Residual 145.452 241 .604   
Total 198.996 245    
a. Predictors: (Constant), Arus Kas Pendanaan, Relevansi Laba, Arus Kas Investasi, 
Arus Kas Operasi 
b. Dependent Variable: Harga Saham 
       Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 22 (2015) 
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Berdasarkan tabel 4.6  Nilai F hitung yang diperoleh adalah 
sebesar 22,179  sedangkan F tabel dengan taraf keyakinan 95% (α) = 5% 
(df = 241) dengan taraf 0,05 hasil diperoleh untuk F tabel sebesar 2.49. 
Berdasarkan kriteria pengujiannya, jika F hitung < F tabel H1  diterima dan 
H2 ditolak, sedangkan jika F hitung > F tabel maka H1 ditolak dan H2 
diterima. 
Analisis hasil uji F (Simultan): 
H1   = Pengaruh relevansi laba, arus kas operasi, investasi dan 
pendanaan  berpengaruh simultan terhadap harga saham. 
Pada penelitian ini, H2 diterima dan H1 ditolak dimana F hitung 
(22,179) > F tabel (2,49) artinya relevansi laba, arus kas operasi, investasi 
dan pendanaan berpengaruh secara simultan terhadap harga saham. 
 
 4.2.2.3 Uji t (Secara Parsial) 
Tabel 4.7   Uji T (Secara Parsial) 
                                                     Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -2.273 .588  -3.867 .000 
Relevansi Laba .373 .074 .409 5.014 .000 
Arus Kas 
Operasi 
.120 .075 .232 1.593 .113 
Arus Kas 
Investasi 
.075 .079 .127 .950 .343 
Arus Kas 
Pendanaan 
.137 .077 .235 1.780 .076 
a. Dependent Variable: 
Harga Saham 
           
                Sumber : Hasil Pengolahan Data SPSS 22 (2015) 
 
 Berdasarkan Tabel 4.7 diatas : 
H11 = Pengaruh relevansi laba tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham. 
Nilai t hitung untuk variabel pengaruh relevansi laba (X1) adalah 
sebesar 5,014 sedangkan t tabel dengan taraf (α) = 5% df = 82 adalah 
sebesar 1,991. Berdasarkan kriteria pengujiannya, jika t hitung < t tabel 
maka H11 diterima dan H1 ditolak, sedangkan jika t hitung > t tabel maka 
H11. ditolak dan H1  diterima. Pada penelitian ini t hitung (5,014 <  t tabel 
(1,991), maka H11 diterima  dan H1 ditolak  artinya pengaruh relevansi 
laba (X1) secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
H22 = arus kas operasi tidak berpengaruh positif terhadap harga saham. 
Nilai t hitung untuk variabel arus kas operasi (X2) adalah sebesar 
1,593 sedangkan t tabel dengan taraf (α) = 5% df = 82 adalah sebesar 
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1,991. Pada penelitian ini, t hitung (1,593) < t tabel (1,991), maka H22 
diterima H2 ditolak artinya  pengaruh arus kas operasi (X2) secara parsial 
tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
H33 = arus kas investasi tidak berpengaruh positif terhadap    harga saham 
Nilai t hitung untuk variable arus kas investasi (X3) adalah sebesar 
0,950 sedangkan t tabel dengan taraf (α) = 5% df = 82 adalah sebesar 
1,991. Pada penelitian ini, t hitung (0,950) < t tabel (1,991), maka H33 
diterima H3 ditolak artinya  pengaruh arus kas investasi (X3) secara parsial 
tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
H44 = arus kas pendanaan tidak berpengaruh positif terhadap harga saham 
Nilai t hitung untuk variable arus kas pendanaan (X4) adalah 
sebesar 1,780 sedangkan t tabel dengan taraf (α) = 5% df = 82 adalah 
sebesar 1,991. Pada penelitian ini, t hitung (1,780) < t tabel (1,991), maka 
H44 ditolak H4 diterima artinya arus kas pendanaan (X4) secara parsial 
berpengaruh terhadap harga saham. 
 
 
5. KESIMPULAN DAN SARAN 
 
5.1 Kesimpulan 
Dari pembahasan dan uraian pada bab 4, maka dapat ditarik kesimpulan mengenai pengaruh 
relevansi laba dan aliran arus kas terhadap harga saham bahwa :  
1. Secara simultan dapat disimpulkan bahwa pengaruh relevansi laba dan aliran arus kas 
yaitu arus kas operasi, arus kas pendanaan, dan arus kas investasi berpengaruh secara 
simultan terhadap harga saham ini terlihat dari hasil dimana F hitung (22,179) > F tabel 
(2,49) dengan taraf  signifikan lebih kecil dari 0,05 yaitu 0,018 yang berarti H2 diterima 
dan H1 ditolak. 
2. Secara parsial pengaruh relevansi laba (X1) secara parsial tidak berpengaruh terhadap 
harga saham. Dimana  t hitung (5.014) <  t tabel (1,991), maka H11 diterima  dan H1 
ditolak. arus kas operasi (X2) secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
Dimana t hitung (1.593) < t tabel (1,991), maka H22 diterima H2 ditolak. Arus kas 
investasi (X3) secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham. Dimana t hitung 
(0.950) < t tabel (1,991), maka H33 diterima H3 ditolak. Sedangkan arus kas pendanaan 
(X4) secara parsial bepengaruh terhadap harga saham. Dimana t hitung (1.780) < t tabel 
(1,991), maka H44 ditolak H4 diterima. 
 
5.2 Saran 
Berdasarkan dari kesimpulan yang telah dikemukan, maka peniliti memberikan saran 
antara lain :  
1. Bagi investor yang ingin menanamkan modal di suatu perusahaan, sebaiknya investor 
tidak hanya menganalisis perusahaan tetapi memperhatikan juga kondisi ekonomi. Jika 
kondisi ekonomi menurun, sebaiknya invsetor harus cermat memilih perusahaan yang 
dapat terus beroperasi walaupun kondisi ekonomi sedang menurun.  
2. Bagi penelitian selanjutnya sebaiknya memperluas tahun pengamatan agar hasil 
penelitian lebih dapat menjelaskan hubungan pengaruh dan keakuratan dari pengaruh 
relevansi laba dan komponen arus kas perlu dikembangkan atau diperbanyak  lagi 
karena setelah peneliti membaca isi laporan tahunan masih terdapat banyak variasi 
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pengungkapan oleh perusahaan sampel yang tidak tercakup dalam daftar item 
penelitian ini serta menambahkan variabel dan melakukan penelitian pada sektor lain.  
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